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１．は じ め に
会社法は，株式会社において，定款に株券発行の定めがない限り株券を
発行できないものとして（会社214条)，株券の不発行を原則とする。した
がって，完全に株券を廃止したわけではなく，とりわけ，上場会社の場合
は，株券の電子化が実現し一斉に株券廃止会社となるまで，依然として株
券は存在する。本稿は，会社法が採用した株券喪失登録制度の概要を検証
し，この制度を実効性あるものにするシステムを概観しつつ，上場株券の
廃止を受けて，残された株券発行会社において，今後，株券喪失登録制度
の下で，株券喪失者の利益と喪失株券の取得者の利益は，どのように調整
が図られていくべきかを検討するものである。
２．株券失効制度の沿革
平成16年商法改正前は，すべての株式会社について株券の発行が強制さ
れ（平成16年改正前商法226条)，株式の譲渡および株主名簿の名義書換え
には株券が必要であった。株券がなくても株主名簿に記載された株主は株
主権の行使が可能ではあるが，株券の善意取得者が発生すると，株券を喪
失した株主はその権利を失う。そこで喪失者は，喪失株券を無効にして株
券の再発行を欲することになるが，会社による株券の二重発行を防止する
ために，喪失株券を無効にする必要がある。そのため，商法は，昭和13年
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改正で，喪失株券について，公示催告手続を経て除権判決
(１)
により無効とす
る制度を導入し，そのうえで，喪失者は会社から株券の再発行を受けるこ
とができることとした（平成14年改正前商法230条)。
しかしこの制度に対しては，いくつかの問題点が指摘されていた。すな
わち，申立人が裁判所に公示催告の申立てをするには費用が必要で，とり
わけ時価の低い株券の場合には，株券喪失者の経済的負担が大きすぎるこ
と，官報への掲載等の方法は公知性に乏しく，喪失株券の第三取得者が公
示催告の存在を知ることは期待できず，その者の知らない間に除権判決が
言い渡されて株券が無効となってしまうこともあり得ること，公示催告手
続と会社に対する権利行使との間に関連性がないため，公示催告の事実を
知った会社が名義書換え請求者に対してそれを告知したり，名義書換え請
求から株券の存在を知った会社がそれを裁判所に通知する義務があるのか
明らかでないこと，公示催告期間中に会社に対して株券が提示され権利行
使がなされても，会社は応じざるを得ない，等である。
(２)
そこで平成14年商法改正により，喪失者が会社に届け出る株券失効制度
が導入され（旧商230条～230条ノ９ノ２)，公示催告・除権判決制度は，
株券には適用されないこととなった。平成14年改正商法による株券失効制
度は，裁判所の公的な関与ではなく，私人である会社自身の下で，株券を
失効させる制度であり，概ね次のような内容である。
株券を喪失した者が，発行会社に株券喪失登録の申請を行えば，異議の
申請などにより株券喪失登録が抹消されない限り，申請の翌日より１年を
経過した時点で，① 登録した株券が無効になり（旧商230条ノ６第１項)，
株券の再発行を受けることができる（同３項)。② 株券喪失登録者が株主
名簿の名義人でない場合には，株券が無効となった日に名義書換えしたも
のとみなされる（旧商230条ノ６第２項)。③ 株券喪失登録が名義人でな
い者によりなされると，株券喪失登録期間中は，名義人といえども，自益
権・共益権ともに行使できない（旧商230条ノ８第３･６･７項)。④ 株券
喪失登録期間中に留保されていた株式の併合に伴う新株券や利益の配当は，
②のみなし名義書換えを経て受けとることができる（旧商230条ノ８第４･
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５項)。⑤ 株券喪失登録期間中に，会社が株式併合などに伴い株券の提出
を求めたときに，喪失登録者が異議催告の手続を請求すると，異議催告の
公告日に株券喪失登録は抹消されるが（旧商216条１項)，同催告期間内に
利害関係人による異議申立てがなければ，異議催告期間満了の日に株券喪
失登録者に名義書換えをしたとみなされる（旧商230条ノ７第３項)。
しかし，株券喪失登録の効力として，株券喪失登録者が名簿上の株主で
ない場合，旧株券が無効となった日に名義書換えがなされたものとみなす
規定（みなし名義書換え）については，譲渡制限株式について，株券の取
得者は，本来，株式会社の承認を得なければ，名義書換えをすることがで
きないにもかかわらず，株券喪失登録を行えば，期間の経過により，名義
書換えをしたものとみなしてしまうという問題点が指摘されていた。
(３)
平成17年改正会社法は，株券失効制度として株券喪失登録手続を基本的
に維持している。会社法では，株券喪失登録の目的を，① 登録した株券
を無効にすること（会社228条１項)，それを受け株券発行会社は，② 株
券喪失登録者に株券の再発行を行うこと（会社228条２項)，そして ③ 喪
失登録中は名義書換えに応じないこと（会社230条１項)，に絞り込んだ。
一方で，会社によるみなし名義書換えの制度は廃止され，株券喪失登録期
間中の株主権のうち名義人が喪失登録者である場合を除き，議決権行使は
否定されるものの，それ以外の自益権は名簿上の名義人を権利者として取
り扱えばたりることとされたため，会社にとっては手続が簡素化されたこ
とになる。
(４)
次に，会社法の下での株券喪失登録制度の内容を概観する。
３．制度趣旨・内容
 株券喪失登録制度の概要
株券発行会社以外の会社では，株式は意思表示のみによって譲渡または
質入れをすることができ，取得者は株主名簿に氏名・名称を記載・記録さ
れると，これにより，会社だけでなく第三者に対しても，取得または質入
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れを対抗することができる（会社130条１項，147条)。これに対して株券
発行会社では，株式の譲渡は株券の交付が必要であり（会社128条)，株券
の交付を受けた譲受人は，会社以外の第三者に対抗することができるが，
同時に株券の存在は善意取得を生じさせる（会社131条)。そのため株券発
行会社においては，依然として，株主が株券を喪失した場合，株券が善意
取得されるのを防止するためにも，株券を無効にする制度が必要になる。
株券喪失登録制度は，喪失者が，株券発行会社に対して，株券の喪失を
届け出ることにより，会社が主体となって喪失株券を無効にする制度であ
る。この制度は，株主名簿制度およびその名義書換え制度と連動させてい
るところに特徴がある。そのため，会社法は，株券喪失登録の手続につい
て，株主名簿管理人が事務委託を受けることを認めている（会社222条)。
したがって株券喪失登録の申請は，喪失者が株券発行会社または株主名簿
管理人に対して行う。
 株券喪失登録簿の記載事項
株券発行会社は，株券喪失者からの株券喪失登録申請を受けて，株券喪
失登録簿を作成し，以下の株券喪失登録記載事項を記載・記録する（会社
221条)。
① 申請にかかる株券番号（同条１号）
② 喪失者の氏名・名称および住所（２号）
③ 申請に係る株券の株主名簿上の株主または登録株式質権者（以下，
名義人）の氏名・名称および住所（３号）
④ 株券喪失登録日（４号）
①は対象となる株券を特定するために，②および③は，会社が一定の事
項を通知すべき場合（たとえば会社224条，225条）に，必要となる。④の
株券喪失登録日は，喪失登録された株券は，この日の翌日から起算されて
１年を経過した日に無効となるため（会社228条)，重要である。会社は，
株券喪失登録簿への記載にあたり，申請者により提出された資料が，株券
喪失の事実を証するものであるかを判断しなければならない。したがって，
株券喪失登録の申請がなされ，それを受けて会社が喪失登録簿に記載・記
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録した日が喪失登録日である。
 株券喪失の対象となる株券
株券喪失登録手続は，喪失株券を無効にするためのものである。したが
って，株券が無効となれば，その手続を行う意味を失うため，登録請求を
することができない。しかし，次の場合には，無効となった株券も株券喪
失登録の対象となる（会社221条１号)。
① 219条３項により，その効力発生日に株券としての効力を喪失した
旧株券
譲渡制限を付す，株式併合を行う等の会社法219条条１項列挙の行為が
行われる場合には，その効力の発生日には株券は無効となる（会社219条
３項)。ただし，株券発行会社では，旧株券の提出がない限り，株式併合
等の行為により株主が受けることができる新株券あるいは金銭等の交付を
拒むことができる（会社219条２項)。旧株券は，新株券等の交付請求権を
表章する有価証券としての効力は有しているということになる。
(５)
そこで会
社法は，旧株券の喪失者のために，異議催告手続を設け，この手続を経た
喪失者は，会社から新株券等の交付を受けることができることとした（会
社220条)。会社は，この手続を経た請求者に新株券等を交付すれば，旧株
券の善意取得者等の実質権利者との関係で免責される。これに対して実質
権利者は，無効となった旧株券により，異議催告手続を行って会社から新
株券等の交付を受けた者に対して，新株券等の引渡を求めることが可能と
解されている。
(６)
旧株券のこのような効力も失効させるためには，株券喪失
登録をしておく意味があることから，
(７)
このような株券についても株券喪失
登録申請は認められる。
② 218条２項により無効となった株券
株券喪失後，喪失登録請求前に，会社が株券を発行する旨の定款の定め
を廃止してしまうと，もはや株券喪失登録をすることはできない。株券喪
失登録後に，会社が株券を発行する旨の定款の定めを廃止した場合，登録
者が名義人であれば，そのような手続は無意味となるため登録は抹消され
る。しかし登録者が名義人でない場合，この手続を経ておけば，株主名簿
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の名義書換え請求は，単独で行うことができる（会社230条１項２号，会
施規22条１項９号)。したがって，その間，株券喪失登録による手続は続
行され，登録簿には無効となった株券の番号が記載されることになる。
(８)
③ 自己株式の処分無効・新株発行無効の判決が確定した場合の株券
自己株式の処分無効・新株発行無効の判決が確定すると，交付された株
式は将来に向かって無効となる。そして会社は当該株式の株主に対して，
原則として，株式の払込金額に相当する金銭の支払いをしなければならな
い（会社840条，841条)。その際，株券発行会社では，株券との引換えを
求めることができるため，株式が無効となっても，当該株式にかかる株券
を喪失した者は，株券喪失登録を求める必要が生ずることになる。
 会社からの通知
公示催告制度は，前述のように，公示催告の事実，および事故株券につ
いての情報が連動していない点が制度の問題点の一つとされていた。
(９)
それ
に対処するため，株券喪失登録制度では，名義書換え制度を通じて，発行
会社に株券およびその所持人の情報が集まるという特性に着目した手続が
取り入れられた。すなわち，以下の場合に，会社は株券に係る情報を名義
人等に通知しなければならないとされている。
① 名義人以外から株券喪失登録がなされた場合，名義人に対して株券
喪失登録された旨（会社224条１項)。
② 株券喪失登録された株券が，その株券にかかる株式について，権利
行使のために会社に提出された場合，その株券の提出者に対して，株
券喪失登録されている旨（会社224条２項)。
③ 喪失登録された株券を所持する者から，会社に対して登録抹消の申
請がなされた場合，株券喪失登録者に対して，抹消の申請をした者の
氏名・住所・株券番号（会社225条３項)。
会社がこれらの情報を提供することで，あくまでも当事者が自らの権利
を確保するための行動を起こすことを期待するものである。たとえば，①
の場合，株主名簿の名義人が株券を所持していれば，株券喪失登録の抹消
を申請することができる（会社225条１項)。②の場合，株券の提出者は株
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券喪失登録の抹消を申請することができる（会社225条１項)。③の場合，
たとえば盗難にあった株券喪失登録者は，自らの権利を主張する相手先を
知ることで，次の行動を起こすことができる。
 株券喪失登録の効果
① 公示催告・除権決定制度との違い
かつての喪失株券を失効させるための公示催告・除権判決制度は，平成
14年商法改正で，株券に適用されないことになり（改正前商230条ノ９ノ
２)，会社法もそのまま引き継いでいる（会社233条)。
公示催告手続は，証券喪失者が裁判所に対して公示催告の申し出をする
のに対して，株券失効制度では，発行会社に対して株券喪失登録を申請す
る。また公示催告は官報に公告されるのに対して，株券喪失登録は，株券
発行会社（あるいは株主名簿管理人）が，株券喪失登録簿を本店に備え置
いて，株券喪失登録簿の記載事項（会社221条）をそこに記載・記録し，
これを閲覧に供するだけである（会社231条)。
株券喪失登録制度は，公的な関与なく，私人である会社の下で，株券を
無効とする制度である。
② 株券喪失登録者の地位
株券喪失登録は，実質的な法律関係を調整する制度ではなく，一定期間
経過後に株券の占有を回復することで，株主としての形式的資格を回復す
るための手続である。会社法は，旧商法における権利関係の調整規定（旧
商230条ノ８第２項以下）も置いていない。株券喪失登録がされている間，
株主名簿の名義書換えは拒否され（会社230条１項)，喪失登録者が喪失登
録した株券に係る株式の名義人でないときは，名簿上の株主も議決権を行
使することができない（同３項)。また，議決権を前提とする共益権につ
いても同様と解される。
(10)
しかしそれ以外の株主権については，会社法に特
別の定めがなく，一般規定によることになる。株券喪失登録期間中の利益
配当は，株主名簿の名義人に対して行えば足りる。仮に，名簿上の株主が
真実の株主でなかったとしても，会社は免責される。名簿上の株主と真実
の株主が異なる場合，真実の株主は，配当された財産等を受けた名簿上の
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名義人に対して，不当利得による返還請求をするほかない。
(11)
株券喪失登録から１年が経過し当該株券が失効しても，会社は新株券の
再発行が義務づけられるのみである（会社228条２項)。そのため，名義人
でない株券喪失登録者は，株券の再交付を受けたうえで，株主名簿の名義
書換えを請求する必要があり，喪失した株式に譲渡制限が付されているな
ら，さらに譲渡承認の手続（会社137条）をしなければならない。
４．解釈上の問題点
 株券喪失登録の請求権者
株券喪失登録は，株券の所持により，株主としての推定を受ける形式的
な資格を有している者に，その資格を回復させるための手続であるから，
株券を喪失した者とは，株券の最終所持人，すなわち株券を保有していれ
ば適法な株主として株主権を行使することができるであろう者である。
従来の除権判決制度の下で，保険代位により株券に対する権利を取得し
た保険者については，公示催告申立権を否定する決定があるが，
(12)
保険者は，
法の規定に基づき株券の引渡なくして株式を取得した者として，申立てを
認めるべきとの解釈も成り立つ。
(13)
一方，株券の受寄者，留置権者，
(14)
また質権の目的たる株券については質
権者・質権設定者双方
(15)
に，公示催告申立権を認めた判例がある。学説には，
形式的資格はあっても実質的権利を有しないことが請求自体から明らかな
者は登録請求はできないとして，受寄者，留置権者，そして質権設定者に
ついては否定的な見解が示されている。
(16)
しかし，質権者が株券喪失登録申
請をしないときには，質権設定者に質権者に代位した申請を認めるべきで
あり（民423条)，留置権者や受寄者等も株券の保管義務を負う以上，申請
を認めてよいと考える。
(17)
従来の除権判決制度の下では，その対象を明文で「盗取，紛失，滅失」
とし（公示催告及び仲裁手続に関する法律777条)，これを改正した公示催
告・除権決定の手続においても，同様の規定が置かれている（非訟156条)。
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そこから，自らの意思で他人に株券を交付した者，たとえば詐取されたり
強迫により交付した場合には，認められないと解されている。
(18)
相手方に対
して直接訴訟等をおこせばよいからである。株券失効制度の下では，平成
14年改正商法は対象を「喪失」とのみ規定し，会社法もそのまま踏襲して
いる。基本的には公示催告・除権決定の手続と同様に解すべきである。
 喪失登録制度と善意取得
株券喪失登録後に失効した株券については，善意取得されることはあり
えない。それでは，株券喪失登録は，その間の当該喪失株券の取得者にど
のような効果を及ぼすであろうか。これについては，公示催告・除権判決
制度について「除権判決前に有価証券の善意取得した者がいたことが除権
判決後に判明した場合，取得時期が公示催告期間中であっても善意取得を
否定されない」とした最高裁判例がある。
(19)
株券失効制度の下で，喪失登録
中の株券は，通常とは異なる取扱いがなされるが（会社230条１項，３項，
４項など)，登録後１年を経過し失効するまでは，有効な株券であるから，
その間に善意取得はあり得る。株券喪失登録中に株式を取得した者が，権
利行使のために会社に株券を提出すれば，その者は，会社から当該株券に
つき喪失登録されている旨の通知を受けることになるが（会社224条２項)，
その時点で，喪失登録の抹消申請を行うことができる（会社225条１項)。
それでは，株券喪失登録中の株券を取得した者の地位は，株券喪失登録
から１年の経過で株券が失効したことにより覆るか。この点については，
公示催告制度の下で学説が鋭く対立していた。大別して，株券を喪失した
株主が除権判決を得た以上，善意取得者であっても，それまでの間に権利
の届け出をしないかぎり，一旦取得した権利は除斥される，という除権判
決優先説
(20)
と，公示催告中といえども，善意取得により株券喪失者は株主た
る地位を失っており，除権判決によりその地位は復元されず，除権判決前
に株券を取得した者の地位は覆らない，という善意取得者優先説
(21)
である。
株券失効制度の下でも，同様の見解の対立は生じうる。しかし，株券喪失
登録中に株式が善意取得されれば，その時点で，株券喪失者は株主たる地
位を失うことになる。善意取得者が喪失登録期間内に権利行使をしないこ
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とで，実質的権利を失うことにはならないと解すべきである。
(22)
株券喪失登
録には，株券に関する実質的権利の帰属を確定する効果は持たされていな
いからである。善意取得者は新株券を請求できる地位にあると解され，し
たがって，株券喪失登録者が会社から株券の再発行を受けたなら，善意取
得者はその引渡を求めることができることになる。
(23)
株券喪失登録者が会社から株券の再発行を受けて，これを譲渡してしま
い，新株券についてさらに善意取得者が生じてしまった場合はどうか。旧
株券は無効となっており，有効な新株券を第三者に取得されてしまった旧
株券の善意取得者は，株主としての地位を失うことになる。会社から株券
の再発行を受けてこれを譲渡した無権利者（すなわち喪失登録者）に，損
害賠償請求または譲渡代金について不当利得の返還請求をするほかないと
解される。
(24)
なお，喪失登録期間中に，株券喪失登録簿を閲覧せずに株券を取得した
者は，善意取得者になりうるであろうか。善意取得の保護を受けるには，
株券の所持人が無権利者であることについて，善意あるいは無重過失であ
ることが必要である（会社131条２項)。一般的に，株券喪失登録簿を閲覧
せずに取得したことで，悪意や重過失を擬制あるいは推定されるものでは
ないし，株券喪失登録されているだけで，現在の株券所持人が無権利者で
あるともいえない。とはいえ，株券喪失登録簿の閲覧が容易になったこと
をふまえると，後述のように，場合によっては重過失があると判断される
余地もあろう。
(25)
 株券喪失登録手続の瑕疵
全ての株券喪失登録申請が誠実に行われているとの保障はない。
(26)
しかし
株券喪失登録が虚偽申請であっても，登録から一定期間の経過で当該株券
は無効となると，再発行株券が有効と解さざるを得ない。
(27)
除権決定につい
ては，法令で公示催告ができない場合など，法定の事由があるときには，
除権決定の取消の申立ができる（非訟150条)。しかし株券失効手続には，
そのような制度は設けられていない。そのため一度無効とされた株券が復
活することはないと解される。再発行株券は，喪失登録抹消をしなかった
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権利者に引き渡されるべきであるが，善意取得も成立しうる。
(28)
その場合に，
故意または過失により，受理すべきでない申請を受理した会社は，損害を
被った喪失者に対して，不法行為責任（民法709条）を負うことになる。
(29)
なお，株券喪失登録後に，会社が，名義人や権利行使者に対して行うべき
通知（会社224条）を懈怠し，その者が登録抹消の機会を失った場合，あ
るいは，適法な喪失登録の抹消申請があったのに，会社が抹消を怠り登録
期間が経過してしまった場合などは，株券を失効させるための手続的要件
が満たされず，当該株券を無効とする効力は生じないと解される。
(30)
５．株券喪失登録情報の入手方法
 株券喪失登録情報等照会システム
ある株券に際して，当該株券について喪失登録されているかの情報は，
原則として，前述のような，会社あるいは名簿管理人が備える株券喪失登
録簿（会社221条）を閲覧して得ることになる。
ところで，大量に発行され流通におかれている上場株券の売買は，市場
を経由した取引では，ほぼ証券会社を通じて売買されている。証券会社か
ら買受人にどの株券が渡されるかは偶然によるから，株式取得者は，証券
会社から引渡しを受けた株券が，喪失登録されているものであっても，容
易に善意取得が成立する状況にある。
(31)
とはいえ株券喪失登録されているよ
うな，トラブルを抱えた株券の引渡しを受けることは回避したいと考える
のが普通であろう。したがって，実務上，証券会社間では，事故株券につ
いて，相手方証券会社からの買い戻しに応ずるという商習慣が認められて
いる。
(32)
また，株券喪失登録がされた上場株券が株式市場に出回り，当事者が混
乱することを防止するため，保管振替機関では，喪失登録がされている株
券の預託は受けない（保振14条４項)。
そのため，証券会社等は株券喪失登録簿（会社221条）を確認する必要
に迫られるが，顧客からの売却依頼ごとに，個別に会社または株主名簿管
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理人（会社231条）に照会することを求めるのは現実的ではない。このよ
うな実態を受けて，証券保管振替機構（以下，機構）では，株券喪失登録
の情報伝達手段として「株券喪失登録情報等照会システム」を構築し，平
成15年４月より稼働させている。この制度は，株券発行会社あるいは株主
名簿管理人が，株券喪失登録情報を機構に提供し，機構のデータベースに
そのまま登録または更新登録し，証券会社等の利用者が照会した場合に回
答される，というものである。
(33)
この制度の稼働により，喪失登録情報の入
手は容易になった。このことが，善意取得の成立にどのように影響すると
考えるべきか。
① 株券喪失登録情報等照会システムと証券会社の善意取得
株券保管振替制度を利用している上場会社では，平成20年３月末現在，
すべて株券を発行している｡「株式等の取引に係る決済の合理化を図るた
めの社債等の振替に関する法律等の一部を改正する法律｣に基づく新たな
振替株式制度が実施されるまで（平成21年とされる)，事実上，株券廃止
会社になることはできない。したがって，少なくともそれまでの間は，既
に保管機関に預託されている株券を除き，上場会社の株券の喪失は生じ，
それに伴って株券の善意取得も発生しうる。
(34)
上場株券について，証券会社が自ら買い主となった場合，この照会シス
テムに最も近い存在である証券会社は，喪失登録後の株券を取得した場合
に，喪失登録株券であることを知らなかったとして，善意取得を主張しう
るであろうか。この照会システムが完全に稼働し，喪失登録情報が瞬時に
証券会社に伝達されてチェックできる体制が完備されたなら，株券喪失登
録後の株券について，証券会社が自ら買い主となったときには善意取得は
認めない，とすることも可能かもしれない。
(35)
しかし，現行法の下で，喪失
登録後の善意取得しうる者として，証券会社が除外されてはいない。した
がって，証券会社も善意取得しうるとしたうえで，株券喪失登録情報への
アクセスが以前と比べて容易になっている状況の下で，しかも最もシステ
ムが利用可能な環境にあることを考慮して，善意取得の要件である重過失
の有無が検討されることになろう。
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② 証券会社の不法行為責任
証券会社は，持ち込まれた株券について，自らが買い受ける仕切り売買
のほかに，売却の委託を受ける売却取り次ぎも行う。このように証券会社
を介して上場株式を購入した顧客は，それがたまたま盗難株券であっても，
ほぼ確実に善意取得が認められる。一方，第三者が善意取得したことに伴
い，盗難にあった真の権利者は，株券の所有を失うことになる。仮に取り
次ぎを行った証券会社において，委託者が真の所有者でないことを容易に
知り得たのに，漫然と受託業務を遂行したために，第三者である株式買受
け人が株券を善意取得するという結果をもたらしたのであれば，証券会社
は真の権利者に対する不法行為責任が問われうることなる。
(36)
というのも,「市場取引を担う証券会社には，証券取引所での取引を独
占的に認められ，株券の売買を業として取り次ぎ，証券取引に携わる専門
的知識も有しているのであるから，株券の売買の取次を受託するにあたっ
ては，真の権利者の保護のために，委託者が真の権利者であるか否かにつ
いて，一般的な注意義務を負っていると解すべきであ」る。
(37)
実際，証券会
社には，真の権利者を保護しうる最後の関門としての役割を担うことが期
待されており，
(38)
証券会社を通じて行われる取引が不正に取得された株券の
処分や脱税などに，容易に利用されないようにする社会的責任を負ってい
るから，
(39)
である。
このような場合に証券会社の不法行為責任が認められるか否かは，証券
会社において，委託者が真の所有者でないことを容易に知り得たのに，そ
のための手だてを怠ったという過失があるかが争点となる。証券会社は，
一般的には，株券の売却の取次ぎを受託する際には，委託者がその株券の
権利者であるか否かについて注意する義務がある。しかし基本的には，株
券の占有者は適法な所持人であるとの法律上の推定をうけるので（会社
131条１項)，判例には，証券会社は，株券の売却取り次ぎの受託に際して
も，この推定を前提として対応すれば足りる，としたものもある。
(40)
そして
特段の事情がある場合には，厳密な権利関係の調査と本人確認を行うこと
が求められるが，このような事情がない場合には，多数の有価証券の受託
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業務の迅速な実行を阻害しないような確認方法をとれば足りる，とされ
る。
(41)
確かに，上場株券の売却については，迅速な実行が求められることは
認められる。しかし，一般的に委託者の権利者性について注意する義務が
あるのであれば，証券会社には，受託株券が，喪失登録されている，ある
いは失効株券であるかについて調査することが求められると考えられ，株
券喪失登録情報等照会システムによる確認は，通常の調査方法として，基
本的に証券会社に求められているといえよう。これを行わなかった場合に，
本人の権利者性を推定させるに十分な状況があり，かつ照会システムを利
用する時間的な余裕がないことについて十分な理由が存在する場合にはじ
めて，過失がなかったと認められると考えられる。
 市場取引以外の株式取引と株券喪失登録情報
証券会社を介さない上場株券の売買においても，相手方が無権利者であ
ったときに，善意取得の成否，さらには，真の所有者に対する不法行為責
任が問題となる。喪失登録された上場株券の売却が市場を介さずに行われ
る場合に，株券取得者が，相手方を権利者であると信じたことについての
過失の有無を判定する場合に，株券喪失登録情報へのアクセスの必要性を
どのように解されるべきであろうか。
株券喪失登録情報等照会システムの対象となる株券は，取引所に上場さ
れている株券のうち，現に証券保管振替機構が取り扱っている株券に限定
される（保振６条の２)。さらに照会システムの利用は，機構参加者に限
定されないが，機構の承認を受け利用契約を締結することが必要である。
したがって，このシステムの利用は，日常的に株券の売買を行っている者
に限られ，喪失登録情報の入手方法は，一般的には，株券喪失登録簿の閲
覧ということになる。
証券会社とは異なり，原則として，当事者が株券喪失登録情報へのアク
セスを行わなかったとしても，そのことをもって善意取得の要件を満たさ
ないとはいえないであろう。しかし，たとえば金融業者のように，比較的
高度の注意義務を求められる者については，
(42)
相手方の権利者性を確認する
方法の一つとして，喪失登録情報の入手が重要となっているといえる。
(43)
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６．株券の廃止と株券喪失登録制度の今後
会社法では株券を発行しないことが原則とされた（会社214条)。また，
現在株券が流通している上場会社も，株券の電子化と振替株式制度が実施
された以降は，株券は発行されない。そもそも小規模株式会社の場合，株
券発行の手間から，株券を作成していないという事実があり，これが株券
廃止の立法を導いた理由の一つとなっている。そうすると，今後株券電子
化にともない，上場会社が株券発行会社でなくなり，またそれ以外の株券
を発行しないことを選択した会社を加えて，株券の存在は格段に少なくな
るものと思われる。
このように，原則として株券は不発行という会社法の下に置いて，株券
の電子化が実現した以降は，本制度の存在価値がほとんど失われると考え
る余地もある。
しかし，会社法は，全ての株式会社について，株券の発行を廃止する立
法としなかった。会社法施行時点で株券を発行している会社は，法律で，
定款に株券を発行する旨の定めがあるものとみなされるため（会社法整備
法76条４項)，会社法施行前から存在する会社が株券廃止会社になるには，
定款変更手続が必要であり（ただし，株券発行会社が全株式譲渡制限会社
の場合について，会社215条４項)，これを怠れば株券発行会社ということ
になる。したがって，今後も，依然として株券発行会社は存在しうる。
(44)
そ
して，実際に株券が発行されその株券が頻繁に流通している会社は少ない
とはいえ，株券が発行されている限り，所持人がこれを喪失することも生
じうる。
譲渡制限のある株式を買い受けるにあたって，譲渡制限に関する調査に
加えて，不審な点がある場合には，一層慎重な調査をすべきであったのに
これを行わなかったとして，重大な過失があるとされた判例がある。
(45)
譲渡
制限株であるからといって，調査義務を加重するのは疑問との見解もある
が，
(46)
このような会社の株式について，譲渡人の権利者性の調査の一つとし
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て喪失登録簿の確認を行うことは，比較的容易であり，上場会社の株券の
売買と異なり，株価が短時間のうちに変動してしまうおそれもないので，
時間的な余裕もあるはずである。今後，喪失登録制度の存在が周知される
ようになるとともに，株券の取得にあたっては，相手方の権利者性に不審
な点がある場合には，善意取得の要件として，株券喪失登録簿の確認とい
う手続が求められてよいのではないかと思われる。
７．お わ り に
株券は株式の流通性を増すために設けられた手段である。上場会社にお
いては，それが活用され，有価証券としての特性から，喪失した場合の手
段も考察されてきた。
近々，上場会社において，株券が廃止される。残された株式会社におい
て，株券を発行し続ける会社は，株式譲渡がそれほど頻繁に行われない会
社であろう。そうすると，株券喪失の場合の手続も，上場会社の場合と異
なり，会社が丁寧に対応することも可能となってくる。上場会社が一斉に
株券不発行となった後，この点を重視した解釈に変更していく必要がある
ものと考える。
注
(１) 平成16年法152により改正。現行，非訟事件手続法 第三編 公示催
告事件。
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9. 7. 31金判1035号50頁，東京高判平成12. 6. 22金判1103号23頁。
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(34) 振替株式制度のもとでも，加入者は，その口座における記載がなされ
た振替株式についての権利を適法に有するものと推定され，善意取得の
効果も認められる（社債，株式等の振替に関する法律144条)。詳細は，
前田・前掲書(３)207頁以下参照。
(35) かつて，そのような方向での立法が検討されていた（社債法等研究会
「株主失効制度に関する社債法等研究会試案について」ジュリスト643
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った事例として，大阪地判平成５年７月７日判タ829号193頁，東京地判
平成11年２月12日判タ1077号243頁，東京地判平成14年６月24日金法
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(43) 相手方が売却を急がせるのであれば，証券会社に持ち込まなかったこ
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